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作者 样本 研究方法 结论
Brophy
（1988）
210 家有 风 险 投 资
支 持 的 企 来 与
1053 家 没 有 风 险
投资支持的企业
比 较 了 它 们 在 1977










































934 家有 风 险 投 资
支 持 的 企 业 与
3407 家 没 有 风 险
投资支持的企业






















理 和 被 投 资 企 业 的 公 开
上市价格、股票 回 报 率 以
及 投 资 回 报 率 之 间 是 否
正相关，从而判 断 基 金 管
理 人 的 参 与 管 理 活 动 是
否 对 被 投 资 企 业 的 价 值
绩效产生积极作用。 目前
国际上， 有 两 种 观 点：一
种 观 点 认 为 基 金 管 理 人
的 投 资 后 管 理 对 被 投 资
企业具有积极意 义，基 金
管 理 人 的 参 与 管 理 活 动
提 高 了 被 投 资 企 业 公 开
上 市 后 的 经 营 绩 效 和 长
期 市 场 绩 效 ， 如 表 1 所
示； 另一种 观 点则 认 为，
有 私 募 股 权 基 金 支 持 的
企 业 与 无 私 募 股 权 基 金
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投 资 支 持 的 企









对 硅 谷 149 家
初 创 公 司 主 要
负责人的调查
风 险 投 资 对 被 投 资 企






向 131 家 有 风
险 投 资 支 持 的
企 业 的 负 责 人
发放部卷





205 家 有 风 险
投资企业










美 国 183 家 有
风 险 投 资 支 持
的企业
风 险 投 资 家 和 被 投 资
企 业 管 理 团 队 之 间 冲
突的性质和程度















的 企 业 和 59 家 无 风
险投资支持的企业






新 加 坡 82 家 有 风 险
投资支持的上市 公 司
与 82 家 无 风 险 投 资
支持的上市公司
风 险 投 资 家 参 与 管 理
对上市公司 IPO 定 价、
股票抑价、经营绩效以
及 IPO 后 的 经 营 绩 效
与市场绩效的影响
与无风险投资支持的企业相比， 那些有














德国 1997 年~2000 年
间 的 58 家 有 风 险 投








1990 年~1998 年 上 市
的 126 家 有 风 险 投 资
支持的小型制造企 业




























场 发 展 还 不 够 成
熟， 还跟不上资金





















策 缺 乏 应 有 的 独 立 性 ，
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